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　この研究成果を受けて, Schendel and Patton［1976］は，同じような環
境下でターンアラウンドに成功した企業と失敗した企業の36ペアを比較し
てみると，成功した企業では売上l高，粗利率，在庫回転率，運転資本など
の重要な財務指標が大きく改善していることを確認した。そして，彼らは
その後の研究に影響を与えた仮説をいくつか提示している。そのうち重要
　　　　　　　　　　　　　　－173（54）－
策が論じられ，後者では企業評価の立場から倒産予測に有効な説明変数が
論じられている。もちろん，ターンアラウンド戦略の研究には両者とも深
く開わってくるが，ここでは実証研究の流れを追うために，倒産研究と
ターンアラウンド戦略研究の比較から始めていきたい。
2－1　倒産研究とターンアラウンド戦略研究の萌芽
　倒産研究の目的は｢倒産予測｣にある。 Altman[1968]の研究以来,倒産
・存続を被説明変数，財務指標を説明変数とする判別関数モデルが数多く
開発され，統計的手法を用いて予測精度を向上させることに力が注がれて
きた。現在でもそのような方向で不断の努力が続けられている。さらに近
年では，財務指標のみならず定性的な経営要因を説明変数に用いた倒産予
測も試みられている。清水[1986]は中小企業倒産の構造的プロセスをトリ
ガー要因，近因，遠因の３段階に分けて，明示的に経営要因を考えるべき
であるという4)。倒産のトリガーとなる要因は融通手形の失敗，銀行の支
援ストップなどの金融的な要因であるが，その背後には無理な受注や赤字
販売，新製品・新事業展開の失敗，設備増強による借入金の増大，不良取
引先発生による不良債権の累積などが近因として存在する。そして最も構
造的な遠因としてはトップ・マネジメントが市場変化に対応し切れなかっ
たことを挙げている。そして，販売先の集中度，メインバンクの変更の有
無，市場の広さ，仕入先の集中度，生産形態などが倒産に大きく影響する
経営要因であることを指摘する。岡本[1987]は同一地域，同業種，同規模
での倒産企業と存続企業を統計的に分析した結果，倒産を防止する経営要
因として，トップ・マネジメントに財務管理能力・環境適応能力・金融調
達能力があること，従業員のモラールが高いことを挙げている。
　倒産研究の主眼である倒産予測の視点から見ると，トップ・マネジメン
トの能力を中心とした経営要因が倒産と存続を分ける重要な説明変数であ
－174（53）－
の発揮，シビアな財務管理，本業の製品・サービス分野での活動強化，製
品開発や生産工程の見直しなど，経営原則に極めて忠実な戦略的アクショ
ンが重要であることが明らかとなっている。
　しかし，これまでの研究では実証研究によるファクト・ファインディン
グが中心であり，次の２つの問題については体系的な説明がなされてこな
かった。第一に，業績が低迷した状況からターンアラウンドのための戦略
的アクションを起こすまでの一連のメカニズムは如何に説明すべきか，と
いう問題である。第二に，同じような戦略的アクションをとりながら，
ターンアラウンドに成功した企業と失敗した企業に分かれるのはなぜか，
という問題である。
　本論文の目的は，経営資源配分と寡占市場競争の視点から，この２つの
問題を考えていくことにある。第一の問題は経営資源配分の視点から，そ
して第二の問題は寡占市場競争の視点からアプローチしていきたい。本論
文の構成は次のとおりである。まず，ターンアラウンド戦略に関する過去
の諸研究の成果を整理する(第２章)。そして，経営資源配分の視点から業
績低迷の原因から戦略的アクションに至るプロセスについて検討したうえ
で(第３章)，寡占市場競争の視点からターンアラウンド戦略の成功と失敗
について考えていく(第４章)。最後に，結論をまとめる(第５章)。
　２．ターンアラウンド戦略に関する諸研究
　まず，ターンアラウンド戦略に関する諸研究について，実証研究を中心
に概観しよう。長期的な業績の低迷1)状況や倒産に至るような危機的状況
を対象にした研究には｢組織衰退の研究｣2)と｢倒産の研究｣3)の２つがあ
る。前者では組織論の立場から組織が衰退していく原因と組織の活性化方
－175（52）－
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　Ｌ　はじめに
　ターンアラウンド戦略とは，倒産に近い危機的な状況や長期的に業績が
低落している状況から脱出し業績を回復させていくための戦略のことであ
る。これは近年の戦略研究において興味深いテーマのひとつとなっている。
　従来，ターンアラウンド戦略に関する研究では業績回復のための「戦略
的アクショソ」に焦点が当てられてきた。そこではターンアラウンドに成
功した企業と，依然として業績が低迷している企業をとりあげて，両者間
の戦略的アクションの違いが比較検討されてきた。それによると，ターン
アラウンドに成功するためには，トップ・マネジメントのリーダーシップ
　　　　　　　　　　　　　ー176（5D－
